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ВВЕДЕНИЕ 
 
Развитие организации невозможно без учета угроз его экономической 
безопасности и нивелирования негативного воздействия внутренних и внешних 
факторов. Неоспоримым фактом в настоящее время является то, что 
значительным условием устойчивого экономического развития организации 
служит активная управляемая инвестиционная деятельность.  
Инвестиционные процессы являются одним из ключевых факторов, 
определяющих темпы и характер экономического роста. Статистические данные 
о темпах совокупных реальных инвестиций за последние годы свидетельствуют 
о повышении активности экономических субъектов в этой области. В этой связи 
активизация инвестиционной деятельности хозяйствующих субъектов 
становится необходимым для поддержания финансовой устойчивости и 
экономической безопасности организации в целом, что ставит актуальной 
задачей исследование инвестиционной деятельности как фактор обеспечения 
экономической безопасности организации. 
Целью исследования является разработка комплексной модели оценки 
эффективности проекта, позволяющей оценить его влияние на экономическую 
безопасность организации. 
Для исследования представляется решение следующих задач. 
 рассмотреть теоретические основы инвестиционной деятельности и 
управления рисками; 
 оценить на теоретическом уровне влияние инвестиционной деятельности 
на экономическую безопасность организации; 
 рассмотреть и выделить методы для оценки эффективности 
инвестиционной деятельности; 
 создать комплексную методику оценки эффективности проекта из 
существующих методов; 
 оценить эффективность проекта на примере инвестиционного проекта 
Яндекс.Маркет; 
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 проанализировать риски проекта и факторы влияния на проект; 
 проанализировать полученные результаты в разрезе влияния на 
экономическую безопасность организации, в которой реализуется проект. 
Объектом исследования является Публичная компания с ограниченной 
ответственностью Яндекс Н.В. 
Предметом исследования является влияние инвестиционного проекта 
Яндекс.Маркет на экономическую безопасность организации Яндекс Н.В. 
Работа состоит из введения, трех глав, заключения, списка 
использованных источников и приложений. 
Первая глава работы содержит теоретические основы инвестиционной 
деятельности, рисков инвестиционной деятельности и анализ критериев 
экономической безопасности, которые влияют на инвестиционную 
деятельность. 
Вторая глава содержит методы оценки эффективности инвестиционного 
проекта, методы анализа рисков и описание комплексной методики оценки 
эффективности инвестиционного проекта. 
Третья глава содержит описание Публичной компания с ограниченной 
ответственностью Яндекс Н.В., видов ее деятельности, ее текущее состояние. 
Также в третьей главе произведена оценка эффективности инвестиционного 
проекта Яндекс.Маркет, анализ его рисков и факторов влияния на организацию. 
В последнем параграфе описано влияние проекта Янднекс.Маркет на 
организацию. 
Данная работа основана на трудах таких авторов, как Шнюковой Е.А., 
Васильева В.Л., Кузнецов, Б.Т., Кокшаровой, Кэхилл, М. Для расчетов 
использовались данные, взятые с официального сайта исследуемой организации. 
Также были использованы статьи экспертов и аналитиков об исследуемой 
организации. 
Информация была обработана с помощью программ MS Excel и Project 
Expert. 
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1 Теоретические основы инвестиционной деятельности организации 
 
1.1 Понятие и сущность инвестиций 
 
С развитием бизнеса ежегодно увеличивается количество вновь 
регистрируемых предприятий. Такое обилие различных организаций формирует 
достаточно высокий уровень конкуренции. Для того, чтобы быть 
конкурентоспособным, любому предприятию необходимо увеличивать объемы 
производства, совершенствовать производственный процесс, модернизировать 
оборудование, использовать инновации, расширять ассортимент выпускаемой 
продукции или создаваемых работ, услуг. 
В свою очередь, все вышеперечисленные процессы требуют определенных 
вложений. В большинстве случаев финансирование мероприятий, направленных 
на развитие организации, осуществляется посредствам инвестиций. 
Существует множество трактовок понятия «инвестиции», отражающих 
эволюцию суждений исследователей относительно данного явления. 
Инвестиция представляет собой вложение капитала в какое-либо дело 
путем приобретения ценных бумаг или непосредственно предприятия в целях 
получения дополнительной прибыли или воздействия на дела компании. 
Инвестиции – долгосрочное вложение капитала в промышленность, сельское 
хозяйство, транспорт и другие отрасли народного хозяйства, в том числе 
интеллектуальной, вкладываемые в хозяйственный оборот в целях получения 
прибыли. 
Инвестиции – это вложение капитала с целью его дальнейшего увеличения 
прироста капитала в результате его инвестирования является компенсацией за 
риск потерь от инфляции и неполучение процентов от банковских вложений 
капиталу [17]. 
Инвестиции — денежные средства, ценные бумаги, иное имущество, в том 
числе имущественные права, иные права, имеющие денежную оценку, 
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вкладываемые в объекты предпринимательской или иной деятельности в целях 
получения прибыли или достижения иного полезного эффекта [33]. 
Высокая практическая значимость и обширная теоретико- 
методологическая база инвестиций способствовали их выделению в качестве 
самостоятельного направления экономической науки, исследующего вопросы 
управления инвестиционными проектами, инструментами рынка капитала, 
изучающего формы и виды капиталовложений, а также факторы их 
эффективности. 
Инвестиции имеют ряд существенных признаков: 
 реализация инвестиций лицами (инвесторами), которые имеют свои 
собственные цели, не всегда совпадающие с общим экономическим интересом; 
 вероятность получения дохода по итогам осуществления инвестиций; 
 многообразие форм, объектов и инструментов инвестирования; 
 вложение средств на определенный срок (определяемый спецификой 
объекта инвестирования и инвестиционного проекта); 
 наличие риска капиталовложений. 
Инвестиции – это экономическая категория, которая рассматривается в 
контексте влияния на отношения как макро-, так и микроэкономические. В 
макроэкономике инвестиции служат одним из базовых факторов расширенного 
воспроизводства, они определяют динамику и потенциал научно-технического 
прогресса, темпы экономического роста, структуру национальной экономики, 
напрямую воздействуют на уровень безработицы, оказывают существенное 
влияние на финансовую и бюджетную политику государства. Не меньшую роль 
играют инвестиции и в экономике отдельной компании, на микроуровне. Для 
обеспечения конкурентоспособности, финансовой устойчивости, развития 
производственного потенциала организации необходимы инвестиции в 
различные виды ресурсов. Без инвестиций невозможно не только увеличение 
экономических показателей предприятия, но и поддержание их на ранее 
достигнутом уровне [34]. Инвестиции – главный источник преодоления 
последствий морального и физического износа основных фондов, 
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осуществления модернизации, проведения научно-исследовательских и опытно-
конструкторских работ, приобретения финансовых и производственных активов. 
Классификация инвестиций проводится по ряду критериев, включающих 
виды, формы, методы инвестирования, а также субъекты инвестиционного 
процесса. Разделение инвестиций на реальные и финансовые производится в 
зависимости от типа объекта капиталовложения. К реальным относят 
инвестиции в создание, развитие и увеличение стоимости активов, связанных с 
осуществлением организациʹей ее финаʹнсово-хозяʹйственной деяʹтельности. Каʹк 
правило, это влʹожения в оснʹовные фондʹы и сопряжʹенные с оснʹовной 
деятелʹьностью оргʹанизации оборотнʹые активы. 
Объектами данной категории инвестиций выступают: основные средства, 
недвижимое имущество, материально-производственные запасы, 
нематериальные активы, организация исследований и разработок. 
Источниками даʹнной категʹории инвестиʹций могут быʹть: 
 собственные средʹства (прибыʹль и амортиʹзация); 
 привлеченные средʹства (поступʹления от эмʹиссии акциʹй, взносы в 
 уставный каʹпитал); 
 долговое фиʹнансированʹие (кредитыʹ, облигациʹонные займʹы и др.). 
Согласно МСФО 39ʹ «Финансовʹые инструмʹенты: признʹание, оценʹка» под 
фиʹнансовым инʹструментомʹ понимаетсяʹ любой конʹтракт, в резулʹьтате которогʹо 
у одной из сторонʹ возникает фиʹнансовый акʹтив, а у другʹой – финанʹсовые 
обязаʹтельства долʹгового илиʹ долевого хаʹрактера. Приʹ этом финаʹнсовый 
инструмʹент выступʹает в качествʹе юридическʹого докуменʹта, отражаʹющего 
опредʹеленные догʹоворные взаʹимоотношенʹия и предостаʹвляющие опʹределенные 
праʹва. В инвестиʹционных процʹессах рольʹ такого фиʹнансового инʹструмента 
выʹполняют ценʹные бумагиʹ. Цель данʹного вида инʹвестированʹия аналогиʹчна 
реальнʹым капиталʹовложениямʹ и заключаʹется в полʹучении допʹолнительногʹо 
дохода, приʹбыли, наприʹмер в формʹе дивидендʹов. Финансовʹые инвестиʹции могут 
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носиʹть краткосрочнʹый (спекулʹятивный) хаʹрактер илиʹ быть долгʹосрочными. В 
послʹеднем случаʹе инвестор, каʹк правило, стремʹится к упраʹвлению оргʹанизацией, 
явʹляющейся объекʹтом капитаʹловложенийʹ. 
По приобретаʹемому инвесторомʹ праву собствʹенности инʹвестиции делʹятся 
на пряʹмые и косвʹенные. Приʹ осуществлʹении прямыʹх инвестицʹий к инвестору 
перехʹодят праваʹ собственнʹости на опʹределенные акʹтивы, имущʹество, ценʹные 
бумагиʹ. Косвенныʹе инвестицʹии предстаʹвляют собойʹ приобретенʹие доли в 
портфеле акʹтивов, ценʹных бумаг, имʹущественныʹх прав и ценʹностей. Праʹв 
собственʹности на отдʹельные актиʹвы внутри портфелʹя у инвестораʹ в данном 
слʹучае не вознʹикает. 
В зависимостиʹ от срока каʹпиталовложʹения инвестиʹции подраздʹеляются наʹ 
краткосрочнʹые (срокомʹ до одного годʹа), среднесрочнʹые (от однʹого до трехʹ лет) 
и долʹгосрочные (срокʹом свыше трехʹ лет). 
По территориʹальному (регʹиональному) криʹтерию инвестиʹции делятсяʹ на 
внутренʹние (осуществʹляемые внутриʹ страны) и внʹешние (зарубежʹные) 
инвестиʹции. 
Инвестиции таʹкже подраздʹеляются наʹ государствʹенные, частнʹые и 
иностраʹнные в завʹисимости от источнʹика испольʹзуемого каʹпитала. К чаʹстным 
относяʹт вложенияʹ физическиʹх и юридическʹих лиц негʹосударственʹной формы 
собствʹенности. Госудʹарственные инʹвестиции – это каʹпиталовложʹения, 
осущʹествляемые оргʹанами властиʹ различныхʹ уровней из соотвʹетствующихʹ 
бюджетов и внʹебюджетныхʹ фондов, а таʹкже капитаʹловложенияʹ государствʹенных 
предʹприятий и корпʹораций за счет собствʹенных и заʹемных средʹств. Иностраʹнные 
инвестиʹции – это влʹожения нерезиʹдентов, каʹк физическʹих, так и юриʹдических 
лиʹц [18]. 
С методологʹической точкʹи зрения ваʹжным предстаʹвляется вопʹрос 
разделʹения понятиʹй «инвестиʹций» и «каʹпитальных влʹожений». Плʹановая 
системʹа экономикʹи ставит межʹду указаннʹыми понятиʹями знак раʹвенства.  
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Таким образомʹ, капитальʹные вложенʹия направлʹены на создʹание новыхʹ, 
обновленʹие и развиʹтие существʹующих основʹных фондовʹ. Объем и диʹнамика 
капʹитальных влʹожений явлʹяются одниʹм из ключевʹых параметровʹ развития 
наʹциональнойʹ экономикиʹ, посколькʹу именно каʹпитальные влʹожения опредʹеляют 
объемʹ выпуска продʹукции внутриʹ страны, техʹнологическʹий уровеньʹ 
производствʹа, его иннʹовационныйʹ потенциалʹ. Именно поэтомʹу стимулировʹание 
капитаʹльных вложʹений как одʹного из ваʹжнейших наʹправлений инʹвестированʹия 
становиʹтся приориʹтетной задʹачей для госудʹарства в построенʹии эффектиʹвной 
инвестиʹционной полʹитики. 
Еще одно акʹтуальное понʹятие в конʹтексте анаʹлиза экономʹической 
сущʹности инвестиʹций – инвестиʹрование. Инʹвестированʹие – это диʹнамическийʹ 
процесс отвʹлечения собствʹенного либо заʹемного капʹитала от егʹо текущего 
потреблʹения в формʹе инвестицʹионных затраʹт с целью егʹо будущего возмʹожного 
возвʹрата в объемʹе, превышаʹющем первонʹачальный, лиʹбо в виде инʹого полезнʹого 
эффектаʹ как для комʹпании, такʹ и для общʹества в целʹом. 
Понятия инвʹестиций и инʹвестированʹия тесно взаʹимосвязаныʹ. Однако 
укʹазанные понʹятия следует раʹзделять. Инʹвестиции выʹступают предʹметом 
вложʹения, а инʹвестированʹие являетсяʹ процессомʹ вложения. Приʹ взаимодейʹствии 
эти двʹе категориʹи образуют толʹько разовыʹй акт вложʹения, в то времʹя как 
инвестиʹрование выʹступает непʹрерывным и комʹплексным процʹессом в 
оргʹанизации. 
Инвестиционная деяʹтельность, в свʹою очередьʹ, подразумʹевает системʹное 
инвестиʹрование и явʹляется отдʹельным видʹом хозяйствʹенной деятелʹьности 
комʹмерческого предʹприятия, которыʹй непосредʹственно отвʹечает за раʹзработку и 
праʹктическое осущʹествление процʹесса инвестиʹрования [26]. Инʹвестиционнʹая 
деятельʹность предʹставляет собойʹ сферу эконʹомической деяʹтельности комʹпаний, 
напʹравленную наʹ их перспекʹтивное развʹитие, в раʹмках которойʹ происходяʹт 
систематиʹческое плаʹнирование, оргʹанизация и упʹравление процʹессом вложʹения 
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свободʹного собствʹенного либо приʹвлеченного каʹпитала в раʹзличные объекʹты 
предприʹнимательскʹой и иной деяʹтельности с целʹью созданиʹя активов, 
извʹлечения приʹбыли или достиʹжения иногʹо полезногʹо эффекта. 
Итак, рассмʹотрев сущнʹость инвестиʹций, разлиʹчные взгляʹды на это 
понʹятие, классиʹфикацию инʹвестиций по раʹзличным приʹзнакам, а таʹкже виды 
субъекʹтов инвестиʹционной деяʹтельности, можʹно сделатьʹ вывод о слʹожности, 
мнʹогообразииʹ и неоспориʹмой важностиʹ инвестициʹй как фактораʹ экономическʹого 
развитиʹя экономикʹи страны и экʹономическиʹх отношениʹй и отдельʹного 
предпʹриятия, в чаʹстности. 
 
1.2 Риски инвестиционной деятельности организации 
 
Инвестиционная деяʹтельность заʹвисит не толʹько от состояʹния экономʹики, 
но, и, в чаʹстности, упʹравлением инʹвестиционнʹой деятельʹностью оргʹанизацией. 
Отсюʹда следует, что понʹесенные потериʹ организацʹией могли быʹть существʹенно 
минимʹизированы, еслʹи бы в процʹессе инвестиʹрования быʹла выстроенʹа система 
оцʹенки и упраʹвления рискʹами. В услʹовиях интегʹрации капиʹтала степенʹь риска 
возраʹстает по мере наʹрастания неопʹределенностиʹ, а также в свʹязи с быстройʹ 
изменчивостьʹю экономическʹой ситуациʹи не толькʹо внутри страʹны, но и в миʹре.  
Инвестирование незаʹвисимо от тиʹпа инвестиʹционных проекʹтов неизбежʹно 
связано с неопʹределенностьʹю. Любому инʹвестиционнʹому проекту, сопʹутствуют 
мнʹожество потенʹциальных угʹроз: непровʹеренные техʹнологии, нехʹватка 
ресурсовʹ, изменениʹе целей и заʹдач проектаʹ и т.п. Обуслʹовлено это темʹ, что всегʹда 
существʹует вероятнʹость нежелʹательных собыʹтий. Управʹление 
инвестиʹционными риʹсками позвʹоляет избегʹать потерьʹ и убытковʹ.  
Понятие «риʹск» испольʹзуется в раʹзличных наʹуках, такиʹх как правʹо, 
философиʹя, медицинʹа и др. Подʹходы и методʹы определенʹия риска опʹираются наʹ 
предмет конʹкретной наʹуки. В совʹременном экʹономическомʹ пониманииʹ риск – 
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это угʹроза (верояʹтность) потериʹ части своиʹх ресурсовʹ, недополученʹия доходовʹ 
или появлʹение дополʹнительных раʹсходов в резулʹьтате осущʹествляемойʹ 
деятельностиʹ.  
Риск можно раʹзделить наʹ предполагʹаемый и реаʹльный. Предʹполагаемыйʹ 
риск – это ожʹидание собыʹтия, которое можʹет произойʹти, или опʹределенногʹо 
результаʹта известнʹого событиʹя [40]. Например, предʹположения о риʹске 
инвестораʹ при покупʹке ценной бумʹаги связанʹы с тем, каʹкую прибылʹь он получиʹт, 
и на этомʹ этапе, возмʹожно, он игʹнорирует реаʹльный рискʹ. Реальныйʹ риск связаʹн 
непосредʹственно с конʹкретным проекʹтом, он требует конʹтроля и эффекʹтивного 
упʹравления. В отечествʹенной эконʹомической наʹуке в настояʹщее время 
общʹепризнанное теоретиʹческое полʹожение об инʹвестиционнʹом риске не 
сформʹировалось. Раʹзличные ученʹые и исследʹователи даʹют свое опʹределение 
инвестиционного риʹск и опредʹеляют исходʹя из этого методʹы его оценʹки, пути и 
спʹособы его умʹеньшения и предʹотвращенияʹ.  
В широком смʹысле под инʹвестиционнʹым риском понʹимается возмʹожность 
недʹополучить заʹпланированʹную прибылʹь в ходе реаʹлизации инʹвестиционнʹого 
проектаʹ, т.е. плаʹнируемые денʹежные потокʹи не совпаʹдут с фактиʹческими. 
Другими словʹами, инвестиʹционный риʹск – это верояʹтность откʹлонения 
фаʹктического инʹвестиционнʹого доходаʹ от ожидаемʹого. А такʹже риск 
инʹвестиционнʹого проектаʹ – это возмʹожность измʹенений услʹовий реалиʹзации 
проекʹта, влияющʹей на его покʹазатели.  
Риск являетсяʹ постоянныʹм элементомʹ инвестициʹонной деятелʹьности. Таʹким 
образомʹ, любое инʹвестиционнʹое решение долʹжно основыʹваться на оцʹенке:  
 собственного фиʹнансового состояʹния;  
 целесообразности инʹвестированʹия;  
 размера требуемʹых инвестиʹций;  
 источников фиʹнансированʹия: собствʹенные или заʹемные;  
 уровня рискʹа;  
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 методов упраʹвления инвʹестиционныʹми рискамиʹ;  
 отдачи от инʹвестиций.  
Потери инвестораʹ могут бытьʹ связаны с неиʹсполнениемʹ третьими лиʹцами 
приняʹтых на себяʹ обязательʹств, изменʹением эконʹомической и полʹитической 
сиʹтуацией в страʹне осуществʹления инвестиʹций, действʹием обстояʹтельств 
непʹреодолимойʹ силы.  
Инвестиционные риʹски включаʹют в себя риʹск упущеннʹой выгоды, риʹск 
снижениʹя доходностиʹ и риск пряʹмых финансовʹых потерь. 
Внешние и внʹутренние фаʹкторы могут выʹзвать такойʹ вид инвестиʹционного 
риʹска как риʹск упущеннʹой выгоды. Риʹск упущеннʹой выгоды – риʹск наступлʹения 
косвенʹного финанʹсового ущербаʹ в результаʹте неосуществʹления какогʹо-либо 
меропʹриятия. Измʹенившаяся сиʹтуация на рыʹнке может сдʹелать планʹируемые 
инʹвестиции менʹее эффектиʹвными. Решʹение об инʹвестициях всегʹда принимаʹется 
в конʹкретный момʹент временʹи, и из всехʹ возможныхʹ вариантовʹ выбираетсяʹ 
наиболее эффекʹтивный. Но в ходʹе осуществʹления вложʹений оказыʹвается, что 
измʹенившиеся обстояʹтельства создʹали другие ваʹрианты распʹределения дохʹодов. 
И инʹвестор уже ниʹкак не можʹет повлиятьʹ на уровенʹь своих конʹечных выгодʹ.  
В ходе осущʹествления проекʹта также возмʹожен риск пряʹмых финансовʹых 
потерь. Онʹ возникает вслʹедствие недʹополученияʹ прибыли (аʹ иногда и вообщʹе 
при ее отсутствʹии) или пряʹмых потерьʹ. Причинамʹи возникновʹения такогʹо риска 
могʹут быть каʹк внешние фаʹкторы (сниʹжение спросаʹ на выпускʹаемую 
продʹукцию), таʹк и внутренʹние факторыʹ (плохая оргʹанизация раʹботы). Рискʹ 
прямых фиʹнансовых потерьʹ включает в себяʹ:  
 селективный риʹск – риск непʹравильного выʹбора способовʹ вложения 
каʹпитала приʹ осуществлʹении инвестиʹций. Другиʹми словамиʹ, это рискʹ 
неправильʹного выбораʹ инструменʹта инвестиʹрования;  
 операционный риʹск – риск, свʹязанный с опʹерациями наʹ рынке 
(опʹасность потерьʹ от биржевʹых и внебиʹржевых сделʹок);  
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 риск банкротствʹа – полнаяʹ (или частиʹчная) потеряʹ собственнʹого 
капитаʹла инвестораʹ. 
Риск сниженʹия доходностиʹ может вознʹикнуть в резулʹьтате уменʹьшения 
процʹентов и диʹвидендов по инʹвестициям, вкʹладам, ценʹным бумагаʹм и т.п. Онʹ 
включает в себяʹ следующие виʹды: 
 процентный риʹск – опаснʹость потерьʹ для финанʹсовых инстиʹтутов в 
резулʹьтате превʹышения процʹентных стаʹвок, выплаʹчиваемых имʹи по 
привлʹекаемым средʹствам, надʹ ставками по предʹоставляемыʹм средстваʹм. Также 
сюʹда относитсяʹ риск потерьʹ инвесторовʹ по дивиденʹдам по ценʹным бумагаʹм;  
 кредитный риʹск – риск неупʹлаты заемщʹиком долгаʹ и процентовʹ; 
 валютный риʹск – это верояʹтность финʹансовых потерьʹ в результаʹте 
измененʹия курса ваʹлют, которое можʹет произойʹти в периодʹ после закʹлючением 
конʹтракта; 
 инфляционный риʹск – риск, выʹзванный непʹредвиденныʹм ростом 
издʹержек проиʹзводства, выʹзванным инʹфляционнымʹи процессаʹми.  
Из рассмотренʹных выше виʹдов риска риʹск банкротствʹа можно 
раʹссматриватьʹ как крайнʹюю точку инʹвестиционнʹого процессаʹ, если его 
верояʹтность высокʹа, то стоиʹт отказатьʹся от инвестиʹрования в приʹнципе.  
Существует мнʹожество клʹассификациʹй инвестицʹионного риʹска. Они 
раʹзличаются по спʹособу вознʹикновения, по влʹиянию на резулʹьтат и т.дʹ. Одна из 
первʹых попытокʹ классифицʹировать инʹвестиционнʹые риски быʹла предприʹнята 
Дж. М. Кейʹнсом. Он раʹспределял риʹски по способу ихʹ возникновʹения. В свʹоих 
работаʹх он говориʹл о существʹенной взаиʹмосвязи раʹссматриваемʹых рисков: 
инʹвестор стремʹиться зараʹботать на раʹзнице междʹу нормой ренʹтабельностиʹ и 
процентомʹ по кредиту. Кредʹитор в то же времʹя стремитсяʹ максимальʹно 
увеличиʹть разницу межʹду своей процʹентной стаʹвкой и чистойʹ нормой процʹента. 
Вследʹствие чего вознʹикают «двойʹные» рискиʹ, что не всегʹда учитываʹют 
инвесторыʹ.  
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Другая классиʹфикация по фаʹктору вознʹикновения предʹполагает делʹение 
инвестиʹционных риʹсков на внʹутренние и внʹешние. 
Внутренние риʹски определʹяются непосредʹственной деяʹтельностьюʹ 
предприятиʹя. В связиʹ с этим внʹутренние риʹски подраздʹеляют на:  
 производственные – свʹязаны с особенʹностями внʹутренней оргʹанизации 
деяʹтельности предʹприятия, а имʹенно: технʹологическиʹй процесс, уровʹень 
квалифиʹкации работнʹиков, оргаʹнизация постаʹвок сырья и маʹтериалов и т.пʹ.;  
 коммерческие – этаʹ группа риʹсков более узкʹая и зависиʹт от конкретнʹого 
объектаʹ инвестировʹания. Они могʹут быть свʹязаны с непʹравильно провʹеденными 
маʹркетинговыʹми исследовʹаниями, недʹооценкой пряʹмых и косвʹенных 
конкʹурентов, ошʹибочной ценʹовой политиʹкой и т.п.  
Риски, вызвʹанные внутренʹними фактораʹми, принято наʹзывать 
несиʹстемными. В отлʹичие от риʹсков, вызвʹанных внешʹними причиʹнами, 
внутренʹние риски подʹдаются сниʹжению с помʹощью диверсиʹфикации объекʹтов 
вложенʹия денежныʹх средств.  
Внешние рискʹи связаны с процʹессами, протекʹающими в соцʹиально-
эконʹомической сиʹстеме, и окʹазывают постояʹнное воздейʹствие на люʹбые 
инвестиции. Риʹски, вызваʹнные внешнʹими фактораʹми, принято наʹзывать 
системʹными. Такиʹе риски слʹожно снизиʹть с помощʹью диверсиʹфикации объекʹтов 
инвестиʹций.  
Среди внешнʹих рисков выʹделяют:  
 экономические – свʹязанные с процʹессом проиʹзводства и реаʹлизации 
товʹаров и услʹуг, обусловʹленные конʹъюнктурой рыʹнка, макроэкʹономическиʹми 
процессаʹми как внутриʹ страны, таʹк и за рубежʹом, и др. В свʹою очередьʹ 
экономическʹие риски вкʹлючают инфлʹяционные (дʹефляционныʹе), валютнʹые, 
проценʹтные и струкʹтурные рискʹи.  
 политические – свʹязаны с полʹитической обстаʹновкой в госудʹарстве, со 
смʹеной политиʹческого курсаʹ, введениемʹ запретов;  
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 законодательные – свʹязаны с измʹенением дейʹствующих нормʹ, законов и 
нормʹативных акʹтов, изменʹением налогʹового законʹодательствʹа;  
 природные – свʹязаны с возмʹожными стиʹхийными бедʹствиями;  
 отраслевые – заʹвисят от раʹзвития отдʹельных отраʹслей хозяйʹства. 
По характеру воздʹействия риʹсков на резулʹьтат разделʹяют спекулʹятивные, 
чиʹстые и нейʹтральные риʹски. Спекулʹятивные риʹски означаʹют возможнʹость 
полученʹия убытковʹ или нулевʹого резульʹтата. Чистыʹе заключаюʹтся в верояʹтности 
полʹучить как полʹожительныйʹ, так и отриʹцательный резулʹьтат, а нейʹтральные не 
окʹазывают влʹияния на ожʹидаемый резулʹьтат инвестиʹрования.  
Таким образомʹ, при всемʹ многообраʹзии рисковʹ необходимʹо выстраивʹать системʹу 
оценки и упʹравления риʹсками для тогʹо, чтобы в процʹессе инвестиʹрования потериʹ 
были миниʹмизированыʹ. 
 
1.3 Влияние инвестиционной деятельности на экономическую 
безопасность организации 
 
Экономическая безопʹасность предʹприятия предʹполагает состояʹние его 
заʹщищенностиʹ от негатиʹвного влияʹния внешниʹх и внутренʹних угроз, 
дестабилизирующих фаʹкторов, приʹ котором обеспʹечивается устойʹчивая 
реалʹизация оснʹовных коммʹерческих инʹтересов и целʹей деятельʹности. 
В экономическʹой литературе наʹибольшее внʹимание уделʹяют вопросаʹм 
обеспеченʹия экономиʹческой безопʹасности наʹциональнойʹ экономикиʹ, в то времʹя 
как вопросыʹ устойчивогʹо безопаснʹого развитиʹя отдельнойʹ организацʹии волнуют 
не толʹько непосредʹственно предʹпринимателʹей, но и оргʹаны властиʹ, так как от 
уровʹня экономиʹческой безопʹасности хозяʹйствующего субъекʹта зависит 
экʹономическаʹя безопаснʹость отделʹьной терриʹторий, а таʹкже стабилʹьность 
развʹития национʹального хозяʹйства в целʹом [5]. 
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Развитие предʹприятия невʹозможно без учетаʹ угроз его экʹономическойʹ 
безопасностиʹ и нивелировʹания негатиʹвного воздʹействия внʹутренних и внʹешних 
факторовʹ. Общеизвестнʹо, что фунʹкционироваʹние предприʹятия находʹится под 
воздʹействием мнʹожества фаʹкторов, сиʹстематизацʹия и учет которыʹх важен приʹ 
проведениʹи оценки уровʹня экономиʹческой безопʹасности. 
Неоспоримым фаʹктом в настояʹщее время явʹляется то, что знʹачительнымʹ 
условием устойʹчивого эконʹомического раʹзвития предʹприятия слʹужит активʹная 
управлʹяемая инвестиʹционная деяʹтельность. Инʹвестиционнʹая 
привлекʹательностьʹ, уровень инʹвестиционнʹых возможнʹостей, эффекʹтивность 
инʹвестиционнʹых процессовʹ являются ваʹжными покаʹзатели развʹития 
хозяйʹствующего субъекʹта [15]. 
В этой связиʹ актуальнойʹ задачей стаʹновится исслʹедование безопʹасности 
инʹвестиционнʹой деятельʹности как состаʹвляющей экʹономическойʹ безопасностиʹ 
предприятиʹя. Следует особо подʹчеркнуть, что без раʹсширенного 
воспʹроизводствʹа всех сторонʹ основного каʹпитала эконʹомическая безопʹасность 
предʹприятия невʹозможна. Даʹнный процесс предʹусматривает постояʹнное 
повышʹение материʹальных, техʹнических, энʹергетическʹих, информʹационных 
возмʹожностей проиʹзводства, ее оснʹащенность передʹовой техниʹкой что [4], в 
конʹечном итогʹе, послужиʹт устойчивʹой основойʹ расширеннʹого воспроиʹзводства.  
Таким образомʹ, инвестицʹионную безопʹасность можʹно определʹить как 
элʹемент эконʹомической безопʹасности, степʹень защищенʹности основʹных прав и 
интересов субъекʹтов инвестиʹционной деяʹтельности. Инʹвестиционнʹую 
безопаснʹость можно таʹкже определʹить как конʹтроль-измеренʹие осознанʹных 
угроз длʹя достиженʹия приемлемʹого уровняʹ инвестициʹонных рискʹов [5]. 
На уровне предʹприятия выʹделяют следʹующие адмиʹнистративнʹо-
экономическʹие инструмʹенты управʹления эконʹомической безопʹасностью: 
плʹанирование, диʹагностика, конʹтроллинг, нормʹирование, маʹтериальное 
стиʹмулированиʹе, инструкʹтирование, взыʹскание и другʹие. 
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Тем не менее приʹ использовʹании разлиʹчных инструмʹентов упраʹвления 
необхʹодимо пониʹмать, на что опʹираться. Основополагающим элʹементом приʹ 
исследоваʹнии экономʹической безопʹасности предʹприятия явʹляется выбор ее 
криʹтерия. Он предʹполагает приʹзнак или сумʹму признакʹов, на оснʹовании которыʹх 
делаетсяʹ заключениʹе о состояʹнии экономʹической безопʹасности предʹприятия. 
Состояʹние экономʹической безопʹасности предʹприятия необхʹодимо провʹодить по 
опʹределеннойʹ системе оснʹовных покаʹзателей. Онʹи должны отраʹжать отраслʹевую 
специʹфику и услʹовия деятелʹьности предʹприятия. К ниʹм отнесеныʹ: 
производʹственные, фиʹнансовые и соцʹиальные покʹазатели. 
При рассмотренʹии критериʹев экономиʹческой безопʹасности ваʹжным 
аспекʹтом являетсяʹ отраслевойʹ признак. Таʹк, например, длʹя IT-сферы будут 
важныʹ показателʹи рентабелʹьности, % прибыли на инʹвестиции, коэффиʹциент 
текущʹей ликвиднʹости. 
В современнʹых условияʹх российскʹое инвестиʹционное заʹконодательʹство 
требует даʹльнейшего совʹершенствовʹания. Инвестиʹционное заʹконодательʹство 
призвʹано создатьʹ благоприяʹтные условʹия для улучшʹения инвестиʹционного 
клʹимата, предʹоставить соцʹиально-эконʹомические и праʹвовые гараʹнтии при 
приʹвлечении инʹвестиций [4], а таʹкже обеспечиʹть экономиʹческую безопʹасность 
всехʹ хозяйствуюʹщих субъекʹтов в инвестиʹционной сфере. 
Следует отмʹетить, что инʹвестиционнʹая безопаснʹость как состаʹвляющая 
экʹономическойʹ безопасностиʹ предприятиʹя состоит не толʹько в создʹании 
условʹий, способствʹующих защиʹте прав субъекʹтов инвестиʹционной деяʹтельности 
при осуществʹлении инвестиʹционных проекʹтов, но учете фаʹкторов, вознʹикающих 
приʹ осуществлʹении деятелʹьности инвʹесторов. 
Таким образомʹ, именно в даʹнный моменʹт, проблʹема инвестиʹционной 
безопʹасности каʹк составляʹющей экономʹической безопʹасности стоиʹт очень остро. 
Комʹпоненты инʹвестиционнʹой безопаснʹости как состаʹвляющей экʹономическойʹ 
безопасностиʹ предприятиʹя должны заʹнять основʹное место в формʹировании 
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долʹговременнойʹ инвестициʹонной полиʹтики предпʹриятия. В таʹком случае 
объекʹтом анализаʹ, оценки и прогʹноза станут экʹономическиʹе, правовыʹе, 
институцʹиональные состаʹвляющие инʹвестиционнʹой безопаснʹости и их 
взаʹимозависимʹость. 
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2 Методические подходы к управлению инвестициями в организации 
 
2.1 Методы оценки эффективности инвестиций 
 
Инвестиционную деятельность оценивают по критериям социальной 
значимости, по масштабу воздействия на окружающую среду, по степени 
вовлечения трудовых ресурсов и т. п. Однако центральное место в этих оценках 
принадлежит эффективности инвестиционного проекта. Под эффективностью в 
общем случае понимают соответствие полученных от проекта результатов, как 
экономических, так и внеэкономических, и затрат на проект. 
Эффективность инвестиционной деятельности – это оценка, отражающая 
соответствие деятельности целям и интересам участников, под которыми 
понимаются субъекты инвестиционной деятельности. 
Наряду с этим необходимо отметить, что среди основных принципов и 
подходов, сложившихся в мировой практике к оценке эффективности 
инвестиционной деятельности, можно выделить следующие: 
 учет результатов анализа рынка, финансового состояния предприятия, 
претендующего на реализацию проекта, степени доверия к руководителям 
проекта, влияние реализации проекта на окружающую природную среду и т. д.; 
определение эффекта посредством сопоставления предстоящих результатов и 
затрат с ориентацией на достижение требуемой нормы дохода на капитал и иных 
критериев; 
 приведение предстоящих разновременных расходов и доходов к 
условиям их соизмеримости по экономической ценности в начальном периоде; 
 учет влияния инфляции, задержек платежей и других факторов, 
влияющих на ценность используемых денежных средств; 
 учет неопределенности и рисков, связанных с осуществлением 
инвестиционной деятельности. 
Теоретический анализ литературы показывает, что в ходе оценки 
инвестиционной деятельности широко используются классические методы 
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экономического анализа, а также такие распространенные конкретные 
аналитические приемы исследования, как расчет абсолютных, относительных и 
средних величин. 
При оценке эффективности инвестиционной деятельности, прежде всего, 
определяется её общественная значимость, а затем в два этапа проводится оценка 
эффективности инвестиционной деятельности. На первом этапе рассчитываются 
показатели эффективности инвестиционной деятельности в целом. Второй этап 
оценки осуществляется после выработки схемы финансирования. На этом этапе 
уточняется состав участников, определяются финансовая реализуемость и 
эффективность участия каждого из них. 
Рассмотрим основные показатели инвестиционной привлекательности 
проектов. Различают простые и динамические методы оценки, основанные на 
теории временной стоимости денег. Отличительной чертой инвестиционного 
процесса является его разрыв во времени между вложением денег и получением 
дохода. Следовательно, оценка инвестиционной привлекательности проектов 
должна учитывать инфляционные процессы, возможность альтернативного 
инвестирования, необходимость обслуживания капитала, привлекаемого для 
финансирования. 
Суть динамических методов заключается в том, что потоки доходов и 
расходов по проекту несопоставимы. Таким образом, для объективной оценки 
необходимо сравнивать затраты по проекту с доходами, приведёнными к 
текущей стоимости на момент осуществления затрат, исходя из уровня риска по 
оцениваемому проекту. Оценка инвестиционных проектов с учётом временного 
фактора основана на использовании следующих показателей: ставка 
дисконтирования, чистая текущая стоимость доходов, индекс доходности, 
внутренняя ставка доходности проекта, динамический срок окупаемости. 
Рассмотрим показатели эффективности подробнее. 
Чистая текущая стоимость (NPV) – это разница между суммой денежных 
поступлений от реализации проекта, приведенных к нулевому моменту времени, 
и суммой дисконтированных выплат, необходимых для реализации этого 
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проекта. Суть метода определения чистой текущей стоимости инвестиций 
состоит в том, чтобы найти разницу между инвестиционными затратами и 
будущими доходами, выраженную в скорректированной во времени денежной 
величине. NPV рассчитывается по формуле 
  
𝑁𝑃𝑉 = ∑
𝐶𝐹𝑡
(1 + 𝑑)𝑡
                                                                                                (1)
𝑇
𝑡=0
 
 
где 𝐶𝐹𝑡 – чистые денежные потоки через год; 
𝑑 – ставка дисконтирования; 
𝑇 – срок жизни проекта; 
 
NPV позволяет определить чистое сальдо приведенных поступлений 
расходов за определенный промежуток времени. Если NPV>0, то проект 
эффективен (прибылен), если NPV <0, проект неэффективен (убыточен), если 
NPV=0, то проект не прибылен, но и не убыточен, в этом случае приоритет 
отдаётся не экономической, а социальной эффективности проекта. 
Индекс доходности (PI) – это показатель, позволяющий определить, в 
какой мере возрастет стоимость фирмы в расчете на 1 рубль инвестиций. PI 
рассчитывается по формуле 
 
𝑃𝐼 =
∑
𝐶𝐹𝑡
(1 + 𝑑)𝑡
 𝑇𝑡=0
∑
𝐼𝑡
(1 + 𝑑)𝑡
 𝑛𝑡=0
,                                                                                                   (2) 
 
где 𝐼𝑡 – инвестиции в году t; 
𝐶𝐹𝑡 – чистые денежные потоки через год; 
𝑑 – ставка дисконтирования; 
𝑡 – срок жизни проекта. 
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Если PI>1, то проект эффективен (прибылен), если РI <1, то проект не 
эффективен (убыточен), если PI 1, то проект ни прибылен, ни убыточен. 
Внутренняя норма доходности – значение нормы дисконта, при которой 
приведённый денежный доход равен приведённой сумме инвестиций, т.е. 
величина NPV проекта равна нулю. Экономический смысл данного 
коэффициента при анализе эффективности планируемых инвестиций 
заключается в следующем: внутренняя норма прибыли (IRR) показывает 
максимально допустимый относительный уровень расходов, которые могут быть 
связаны с данным проектом. Например, если проект полностью финансируется 
за счет ссуды коммерческого банка, то значение внутренней нормы прибыли 
(IRR) показывает верхнюю границу допустимого уровня банковской процентной 
ставки, превышение которого делает проект убыточным. IRR рассчитывается по 
формуле 
 
𝐼𝑅𝑅 = 𝑑н.с. +
𝑁𝑃𝑉н.с.
𝑁𝑃𝑉н.с. − 𝑁𝑃𝑉в.с.
(𝑑в.с. − 𝑑н.с.),                                                        (3) 
 
где 𝑑в.с. – высокая ставка дисконтирования; 
 𝑑н.с. – низкая ставка дисконтирования; 
𝑁𝑃𝑉н.с. – чистый дисконтированный доход, посчитанный с низкой ставкой 
дисконтирования; 
𝑁𝑃𝑉в.с. – чистый дисконтированный доход, посчитанный с высокой ставкой 
дисконтирования. 
 
Низкая и высокая ставка выбираются методом подбора, чтобы чистый 
дисконтированный доход сменил знак. Например, при ставке дисконтирования 
10%, NPV положительный, а при ставке дисконтирования 50% – отрицательный, 
тогда такие ставки можно применять для расчета IRR. Если NPV знак не изменит, 
IRR посчитать невозможно. 
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IRR сравнивают с эффективной ставкой дисконтирования, то есть с 
требуемым уровнем доходности проекта. За такой уровень на практике зачастую 
используют средневзвешенную стоимость капитала (Weight Average Cost of 
Capital, WACC).  
Величина внутренней нормы прибыли несет важную информацию об 
экономической прочности проекта. Эта прочность тем выше, чем больше разрыв 
между внутренней нормой прибыли и ставкой дисконтирования. Отмеченная 
разность представляет предельную возможность увеличения стоимости 
капитала, привлекаемого для реализации проекта. 
Дисконтированный срок окупаемости – это продолжительность периода от 
начального момента инвестиций до момента их окупаемости. 
Дисконтированный срок окупаемости определяется на основе 
дисконтированного потока платежей, т.е. с учетом фактора времени 
 
∑
𝐶𝐹𝑡
(1 + 𝑑)𝑡
 ≥ 𝐼𝑡
𝐷𝑃𝑃
𝑡=1
,                                                                                                       (4) 
 
где 𝐼𝑡 – инвестиции в году t; 
𝐶𝐹𝑡 – чистые денежные потоки через год; 
𝑑 – ставка дисконтирования; 
𝑡 – срок жизни проекта. 
 
Если перед финансовыми менеджерами стоит проблема выбора одного из 
нескольких возможных для реализации инвестиционных проектов, то, как 
правило, используется следующий алгоритм. Вначале сравнивается 
альтернативная доходность проектов по критерию NPV. Затем оценивается 
резерв безопасности по проектам, отобранным по критерию NPV. При этом при 
прочих равных условиях, чем больше IRR по сравнению со стоимостью капитала 
проекта, тем больше резерв безопасности. Сравнение может производиться и по 
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критерию PI: чем больше значение РI превышает 1, тем больше и резерв 
безопасности. 
Рассмотрим методы выбора ставки дисконтирования. Если 
финансирование проекта может осуществляться из разных источников, то 
возникает проблема определения общей стоимости капитала, в качестве которой 
рассматривают среднее из стоимостей отдельных компонент, взвешенных по их 
доле в общей структуре капитала (модель WACC). Средневзвешенная стоимость 
капитала вычисляется по формуле  
 
𝑊𝐴𝐶𝐶 = ∑ 𝑟𝑖
𝑉𝑖
𝑉
 ,
𝑛
𝑖=1
                                                                                                      (5) 
 
где 𝑉𝑖 — доли источников финансирования; 
𝑟𝑖 — стоимость i-го источника капитала; 
𝑉— общая величина капитала.  
 
WACC в этом случае выбирается в качестве ставки дисконтирования или 
основы для ее определения. Применение модели WACC осложняется тем, что 
цена собственного капитала часто не соответствует рыночному уровню 
доходности. Цена заемного капитала также часто искажена ввиду разных 
причин. Кроме того, WACC не учитывает различие в рисках разных инвестиций. 
При выборе ставки дисконтирования в этом случае средневзвешенную 
стоимость капитала компании можно рассматривать как минимально 
допустимое значение величины альтернативных издержек, увеличивая 
требуемую норму доходности в зависимости от характера капиталовложений и 
риска. 
Другой популярной моделью расчета ставки дисконтирования в мировой 
практике оценки стоимости инвестиций и бизнеса стала оценка капитальных 
активов САРМ (Capital Asset Pricing Model), основой которой служит анализ 
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изменени додности акций, обращающихся на фондовом рынке. В соответствии с 
приведенной моделью стоимость собственного капитала равна сумме 
безрисковой доходности и премии за риск, рассчитанной с использованием бета-
коэффициента [38, с. 83]. 
Следующим способом расчета ставки дисконтирования является метод 
кумулятивного построения, подразумевающий оценку определенных факторов, 
которые порождают риск недополучения запланированных доходов. 
Преимуществами данного метода является то, что в процессе оценки 
инвестиционного проекта учитываются лишь те факторы, влияние которых 
наиболее ощутимо для объекта оценки, и принятие во внимание широкого 
спектра факторов, влияющих на риск инвестирования. 
Рассмотрено освещены лишь три методики расчета ставки 
дисконтирования, но в практике оценщиков их гораздо больше.  Несмотря на 
имеющуюся на сегодняшний день широкую базу экономических исследований, 
создание единой методики расчета ставки дисконтирования попросту 
невозможно в виду необходимости учета большого числа условий и допущений. 
Применение каждого из представленных методов зависит от экономического 
сектора функционирования объекта оценки, размера требуемой инвестором 
ставки доходности, выбранного денежного потока, имеющейся информации об 
объекте оценки, компаниях-аналогах и рынка в целом, мнения эксперта-
оценщика и другое. 
Таким образом, были рассморены методы оценки эфективности и методы 
выбора ставки дисконтирования. 
 
2.2 Методы управления рисками инвестиционной деятельности 
 
Инвестиционная деяʹтельность нераʹзрывно свяʹзана с рискʹами. Рискиʹ 
инвестициʹй заключаюʹтся в полнʹой или частиʹчной потере ожʹидаемого эффекʹта 
от вложʹений, что можʹет выражатьʹся в полнойʹ или частиʹчной утрате денʹежного 
потокʹа на разныʹх стадиях инʹвестиционнʹого процессаʹ. 
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Повышение комʹмерческой приʹвлекательнʹости и увелʹичение объемʹа 
прямых влʹожений в экʹономику нераʹзрывно свяʹзано со снʹижением 
инʹвестиционнʹых рисков. 
Разница межʹду неопредʹеленностьюʹ и риском отнʹосится к методʹу задания 
инʹформации и опʹределяетсяʹ присутствʹием либо отсутствʹием возможʹных 
характериʹстик неконʹтролируемыʹх показателʹей. В выскʹазанном смʹысле данныʹе 
термины приʹменяются в маʹтематическʹой теории оцʹенки операʹций, где 
раʹзделяют заʹдачи приняʹтия решениʹй при рискʹе и, соотвʹетственно, в услʹовиях 
неопʹределенностиʹ. 
Несмотря наʹ неопределʹенность, колʹичественнаʹя оценка риʹсков 
необхʹодима для инʹвестиционнʹого анализаʹ. Оценка измʹеримой неопʹределенностиʹ 
состоит в учете прогʹнозируемыхʹ затрат и заʹтрат, связаʹнных с реаʹлизацией 
меропʹриятий по снʹижению степʹени неопредʹеленности. Наʹпример, преодʹоление 
неопределенности, свʹязанной с раʹботой оборудʹования, осущʹествляетсяʹ за счет 
меропʹриятий по повʹышению качествʹа оборудовʹания, что выʹзывает рост ценʹ на 
оборудʹование, а, слʹедовательнʹо, к увелиʹчению инвестиʹционных издʹержек [18]. 
При оценкʹе неопределʹенности можʹно корректиʹровать исхʹодные параʹметры 
проекʹта. 
Современные методʹы оценки риʹсков инвестиʹций позволʹяют рассчиʹтать 
резулʹьтат от влʹожений и оцʹенить их эффекʹтивность с учетомʹ рисков. Одʹнако 
данныʹе методы имʹеют значителʹьные разлиʹчия и выбор опʹтимального явʹляется 
важʹной задачейʹ для экономʹистов и инʹвесторов. 
В мировой праʹктике упраʹвления инвʹестициями испʹользуются двʹа вида 
анаʹлиза рисковʹ инвестициʹонных проекʹтов: 
 качественный анʹализ; 
 количественный анʹализ. 
Результатом каʹчественногʹо анализа риʹсков являетсяʹ описание 
неопʹределенностейʹ, присущихʹ проекту, фаʹкторов и приʹчин, которыʹе их 
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вызывʹают. Количествʹенный аналʹиз в свою очередʹь может опʹределить 
знʹачимость риʹска. Количествʹенный аналʹиз отражает потенʹциальный ущʹерб, 
возниʹкающий вслʹедствие вознʹикновения угʹроз, либо потенʹциальный эффекʹт, 
которыйʹ может бытьʹ получен вслʹедствие возмʹожного негʹативного воздʹействия 
фаʹкторов внешʹней и внутренʹней среды. 
Рассмотрим наʹиболее попʹулярные колʹичественныʹе методы оцʹенки рисковʹ 
инвестициʹонного проекʹта, их преиʹмущества и недʹостатки. Таʹк мы сможемʹ 
определитьʹ более подʹходящие методʹы для нашегʹо проекта. 
Одним из методʹов определʹения количествʹенной оценʹки рисков явʹляется 
методʹ анализа сцʹенариев. Анʹализ сценаʹриев есть методʹ анализа риʹска, которыʹй 
наряду с баʹзовым наборомʹ исходных даʹнных проекʹта рассматриʹвает ряд другʹих 
наборовʹ данных, которыʹе могут пояʹвиться в процʹессе реалиʹзации проекʹта. 
Фактораʹми неопредʹеленности приʹ разработкʹе проектовʹ могут выступʹать 
показаʹтели платежʹеспособностиʹ населенияʹ, конъюнктураʹ рынка, наʹлоговое 
заʹконодательʹство и другие. 
В анализе сцʹенариев раʹссматриваюʹтся показаʹтели при негʹативном 
стеченʹии обстоятелʹьств и приʹ благоприяʹтном. Послʹе выʹчисляются показаʹтели 
эффекʹтивности инʹвестиционнʹого проектаʹ при реализаʹции оптимиʹстического и 
пессиʹмистическогʹо сценарияʹми, сравниʹвают с ожиʹдаемыми. 
Эффективность инʹвестиционнʹого проектаʹ при сценаʹрном аналиʹзе на 
примере NPV рассчитывается по формʹуле 
 
𝑁𝑃𝑉 = ∑ 𝑁𝑃𝑉
𝑇
𝑡=0
∗ 𝑝𝑖 ,                                                                                                  (6) 
 
где 𝑝𝑖 – вероятностьʹ наступленʹия i-ого сцʹенария; 
𝑡 – срок жизнʹи проекта; 
𝑁𝑃𝑉 – чистый дискʹонтированнʹый доход. 
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В расчетах можʹет быть испʹользован люʹбой показаʹтель эффекʹтивности 
инʹвестиционнʹой деятельʹности. 
Сложность приʹменения даʹнного методʹа состоит в томʹ, что в услʹовиях 
неопʹределенностиʹ точно опредʹелить верояʹтность техʹ или иных негʹативных 
собыʹтий невозмʹожно. В сцʹенарном анʹализе рассмʹатриваетсяʹ только нескʹолько 
дискʹретных знаʹчений резулʹьтатов проекʹта, также методʹ не показыʹвает центр 
раʹспределениʹя значенийʹ показателʹей эффектиʹвности проекʹта, что требует 
раʹзработки допʹолнительныʹх сценариевʹ. При этомʹ метод имеет свʹои 
преимущʹества. Сценʹарный аналʹиз может испʹользоватьсяʹ в условияʹх отсутствʹия 
репрезенʹтативной стаʹтистики, а оцʹенка влиянʹия на проекʹт возможнаʹ 
одновременʹного с измʹенением нескʹольких перемʹенных 
с помощью верояʹтности кажʹдого сценаʹрия. 
Следующим методʹом рассмотриʹм анализ чувʹствительностиʹ. Анализ 
чувʹствительностиʹ заключаетсяʹ в расчете и оцʹенке влиянʹия измененʹия 
показателей эффекʹтивности инʹвестиционнʹого проектаʹ, при возмʹожных 
отклʹонениях внʹешних и внʹутренних услʹовий от заʹпланированʹных. 
При анализе чувʹствительностиʹ определяюʹтся наиболʹее значимыʹе и 
вероятнʹые факторыʹ риска дляʹ проекта (таʹкими могут выʹступать темʹп инфляцииʹ, 
процентнʹая ставка и т.дʹ.) и рассчиʹтывается уровʹень влияниʹя каждого фаʹктора на 
проекʹт. Данный методʹ дает возмʹожность учестьʹ влияние каʹждого конкʹретного 
фаʹктора на проекʹт. Относителʹьная простотаʹ расчетов, объекʹтивная нагʹлядную 
оценʹку по тому илʹи иному фаʹктору. Средʹи недостаткʹов метода отмʹетим то, что 
едʹиновременнʹо анализируетсяʹ влияние толʹько одного из фаʹкторов, а остаʹльные 
считаʹются неизмʹенными. Невʹозможностьʹ предугадаʹть измененʹие фактораʹ в 
долгосрочнʹой перспекʹтиве. 
Метод опредʹеления предʹельного уровʹня устойчиʹвости проекʹта. В даннʹом 
методе учиʹтываются риʹски, влияюʹщие на знаʹчения ключевʹых параметровʹ 
проекта – объемʹа производʹства, ценыʹ единицы продʹукции, затраʹт на 
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произвʹодство. Опʹределяетсяʹ предельныʹй уровень устойʹчивости проекʹта к 
данныʹм риска. Методʹ позволяет выʹявить наиболʹее значимыʹе риски, влʹияющие 
на жиʹзнеспособнʹость проекʹта, однако не учиʹтывает верояʹтность наступʹления 
рискʹовых событиʹй, при которыʹх исследуемʹые параметрыʹ достигнут предʹельного 
уровʹня. 
В последнее времʹя популярнʹость имеет методʹ дерева решʹений. При методʹе 
определяʹются значиʹмые факторыʹ риска дляʹ проекта, оцʹенивается верояʹтность и 
послʹедовательнʹость их наʹступления, формʹируются раʹзличные сцʹенарии 
развʹития проекʹта (дерево решʹений) далее оцʹенивается влʹияние наступʹления 
рискʹового собыʹтия на резулʹьтат. Даннʹый метод даʹет возможнʹость верояʹтностной 
оцʹенки рисковʹ. Популяренʹ метод стаʹл благодаряʹ возможностиʹ учесть мнʹого 
сценариʹев развитиʹя проекта, одʹнако в такʹом случае приʹсутствует в выʹсокая 
субъекʹтивность знʹачений верояʹтностей наʹступления собыʹтий в долгʹосрочной 
перспʹективе. 
Учитывая слʹожность и стохʹастическийʹ характер экʹономическиʹх 
процессовʹ, наиболее эффекʹтивным инструмʹентом их исслʹедования явʹляется 
имитационное модʹелирование, которое позвʹоляет предʹвидеть рискʹи проекта. 
Испʹользование имʹитационногʹо моделировʹания позволʹяет изучатьʹ сложные 
сиʹтуации, в которыʹх затрудненʹо примененʹие аналитиʹческих методʹов. При 
имʹитационномʹ моделировʹании удобнʹо пользоваʹться методʹом Монте-Кʹарло. 
Основной заʹдачей исполʹьзования методʹа имитационʹного моделʹирования 
явʹляется комʹплексная оцʹенка проекʹтного рискʹа на основʹе многокраʹтной 
имитаʹции сценариʹев реализаʹции инноваʹционного проекʹта при разлʹичных 
набораʹх случайныʹх значенийʹ исходных фаʹкторных покʹазателей. Имʹитационное 
модʹелирование оснʹовано на испʹользованииʹ математическʹой модели длʹя оценки 
эффекʹтивности инʹвестиционного проекта, устаʹновлении граʹниц возможʹных 
измененʹий отдельнʹых факторнʹых показателʹей, определʹяющих эту 
эффекʹтивность, и мнʹогократногʹо компьютернʹого моделиʹрования верояʹтностных 
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сцʹенариев реаʹлизации инʹновационногʹо проекта с целʹью определʹения парамʹетров 
распʹределения слʹучайных знʹачений покʹазателей эффекʹтивности проекʹта. 
Характеризуя методʹ имитационʹного моделʹирования, слʹедует отметиʹть его 
оснʹовное преиʹмущество – он позволяет имʹитировать реаʹлизацию проекʹта в 
условʹиях неопредʹеленности, то естьʹ в условияʹх, максимаʹльно приблʹиженных к 
реаʹльным условʹиям реализаʹции проектаʹ, при которыʹх факторныʹе показателʹи 
могут слʹучайным обраʹзом изменяʹться под дейʹствием разлʹичных случаʹйных 
внешнʹих и внутренʹних факторовʹ. Примененʹие метода Монʹте-Карло позвʹоляет 
такжʹе получатьʹ вероятностнʹые оценки проекʹтных рисковʹ по любым покʹазателям 
эффекʹтивности инʹновационногʹо проекта. В сраʹвнении с методʹом анализаʹ 
сценариевʹ данный методʹ существенʹно расширяʹет возможнʹости исследʹования 
вариʹантов реалʹизации проекʹта, моделиʹруя не 3-5 возмʹожных сценʹариев, какʹ это 
предлʹагается в методʹе анализа сцʹенариев проекʹта, а нескʹолько сотенʹ. 
Однако широкʹое практическʹое использовʹание этого методʹа сдерживаʹет 
ряд обстояʹтельств. Одʹним из нихʹ является необхʹодимость испʹользованияʹ 
специальнʹого програʹммного обеспʹечения, требуюʹщей определʹенной 
индиʹвидуализацʹии с учетомʹ особенностейʹ проекта. Приʹмерами такʹих типовыхʹ 
программнʹых продуктовʹ являются паʹкеты приклʹадных прогʹрамм Project Expert, 
используемый длʹя разработкʹи бизнес-пʹланов, и Risk Master, используемʹый в 
практиʹке управленʹия проектаʹми. Кроме тогʹо, серьезнʹой проблемʹой являетсяʹ 
установленʹие типа раʹспределениʹя вероятностиʹ, задаваемʹой по отделʹьным 
первиʹчным факторнʹым показателʹям. 
Рассмотренные выʹше методы оснʹовываются наʹ оценке фаʹкторов 
неопʹределенностиʹ с точки зренʹия их влияʹния на конʹечный резулʹьтат, то естьʹ 
устанавлиʹвают взаимʹосвязь разлʹичных факторовʹ риска и раʹзмеров откʹлонений 
от конʹечного резулʹьтата инвестиʹционного проекʹта. 
Рассматривая анʹализ рисковʹ как фактор экʹономическойʹ безопасностиʹ 
организацʹии, необходʹимо выбираʹть более слʹожные методʹы для объекʹтивной 
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оценʹки возможнʹых потерь. Слʹожность, в свʹою очередьʹ, определяʹется 
количествʹом возможнʹых исходовʹ и ситуациʹй. В такомʹ случае, раʹссмотрев 
наʹиболее попʹулярные методʹы оценки риʹсков, для анʹализа проекʹта необходʹимо 
взять анʹализ чувствʹительностиʹ для оценкʹи отдельныʹх факторовʹ. Также 
проанʹализируем риʹски с помощʹью метода деревʹа решений, в оснʹову которогʹо 
ляжет сцʹенарный методʹ. И третьиʹм методом анализа рискʹов являетсяʹ метод 
Монте-Кʹарло. Несмʹотря на слʹожность раʹсчетов имиʹтационное модʹелирование 
позвʹолит дать наʹиболее объекʹтивную оценʹку.  
Таким образомʹ, рассмотревʹ и проаналʹизировав методʹы анализа риʹска для 
проекʹта можно сказать, что у каждого из методов есть свои преимущества и 
недостатки, поэтому на данном этапе важно создать комлексную методику 
оценки инвестиционного проекта, которая будет включать в себя выше 
рассмотренные методы, учитывать особенности сферы деятельности и факторы, 
которые могут повлиять на проект. Для этого необходимо понимать особенности 
сферы деятельности и возможные риски. 
 
2.3 Методика комплексной оценки инвестиционного проекта в IT-
сфере 
 
Внедрение IT-техʹнологий в делʹовом мире редʹко происходʹит на основʹе 
взвешеннʹых и хорошо просчиʹтанных решʹений. Зачаʹстую IT-проекʹт внедряетсяʹ 
по интуицʹии или по приʹнципу копиʹрования дейʹствий конкʹурентов. Все это 
делʹается несмʹотря на то, что общʹая методикʹа расчета инʹвестиционнʹой 
привлекʹательностиʹ того или инʹого проектаʹ хорошо раʹзвита. Приʹчиной такогʹо 
положениʹя вещей явʹляется отсутствʹие комплексной методʹики оценки 
инʹвестиционнʹой привлекʹательностиʹ именно IT-пʹроектов. 
IT-сфера в общʹем и технолʹогии програʹммного обеспʹечения, в чаʹстности, 
диʹнамично раʹзвиваются, и новʹые тенденцʹии в принцʹипах разраʹботки появʹляются 
постояʹнно. 
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Так, напримʹер, в настояʹщее время болʹьшое распростраʹнение получиʹл 
подход проекʹтирования архʹитектуры инʹформационнʹых систем наʹ основе 
сервʹисов. Существʹующий прикʹладной методʹ оценки инʹвестиционнʹой 
привлекʹательностиʹ IT-проектаʹ должен учиʹтывать этиʹ особенностиʹ. Так в даʹнном 
случаʹе, очевиднʹо, их влияʹние как миʹнимум на заʹтратную чаʹсть проектаʹ. 
Исторически слʹожилось, что приʹ внедренииʹ IT-проектовʹ редко 
испʹользуется оцʹенка инвестиʹционной приʹвлекательнʹости такихʹ проектов. 
Можʹно выделитьʹ две основʹные группыʹ причин, свʹязанные с откʹазом от оцʹенки 
экономʹической эффекʹтивности: свʹязанные с раʹвнодушным отнʹошением 
к применениʹю оценки инʹвестиционнʹой привлекʹательностиʹ таких проекʹтов и 
групʹпа причин, покʹазывающих негʹативное и даʹже враждебнʹое отношенʹие к 
такойʹ оценке. 
Также существʹует несколʹько аргуменʹтов, показыʹвающих враʹждебное 
отнʹошение к оцʹенке инвестиʹционной приʹвлекательнʹости IT-проекʹтов. 
1) существующие методʹики ISS (Information System Strategy – Стратегиʹи 
Информацʹионных Системʹ) сконцентриʹрованы толʹько на информʹационном 
комʹпоненте исслʹедования, приʹ этом не заʹботятся о фиʹнансовой сторонʹе; 
2) используемые методʹы оценки IT-пʹроекта учиʹтывают затраʹты, они 
достаʹточно легкʹо отражаютсяʹ в денежнойʹ форме в докʹументации о 
проекʹте. Однако, выʹгоды, которыʹе сулит IT-пʹроект, лишʹь частично 
явʹляются материʹальными и оцʹенить их в денʹежной формʹе непросто; 
3) особенности сущʹествующего бухʹгалтерскогʹо учета наʹ предприятиʹи 
являютсяʹ препятствʹием для приʹменения методʹики оценкиʹ инвестициʹонной 
привʹлекательностиʹ IT-проектаʹ; 
4) существующие методʹики оценкиʹ проекта «аʹнализ затраʹты-выгода» 
приʹменяются каʹждая по отдʹельности и не могʹут быть инʹтегрированʹы; 
5) выгоды, которыʹе приносит IT-пʹроект, не отслʹеживаются, не проиʹзводится 
ихʹ мониторинʹг, учет и сраʹвнение с заʹпланированʹными значенʹиями. Это 
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приʹводит к отсутствʹию подтвержʹдения успешʹности внедʹренного проекʹта, 
что явʹляется барьʹером к испʹользованиюʹ оценки инʹвестиционнʹой 
привлекʹательностиʹ будущих IT-пʹроектов. 
Таким образомʹ, существует ряʹд негативнʹых факторовʹ к оценке 
эффекʹтивности IT-проекта. В свʹязи с этимʹ предлагаетсяʹ методика комʹплексной 
оцʹенки эффекʹтивности проекʹта, котораʹя будет учиʹтывать влиʹяние проекʹта на 
оргаʹнизацию и ее покʹазатели. Этапы компʹлексной оцʹенки инвестиʹционного 
проекʹта изображʹены на рисунʹке 1. 
Методика состоиʹт из 4 этаʹпов. 
Первый этапʹ. Определенʹие необходʹимости и страʹтегическогʹо направленʹия 
инвестиʹционного проекʹта. Это наʹчальный это в методʹике. Его целʹь – определʹить 
стратегʹию развитиʹя бизнеса в целʹом, стратегʹию вывода опʹределенныхʹ товаров и 
услʹуг на рынокʹ. Методикиʹ для разраʹботки страʹтегии компʹании хорошʹо 
проработаʹны и не обсужʹдаются далʹее по причиʹне того, что оцʹенка 
инвестиционной привлекательности имеет дело не со стратегией бизнеса, а с 
результатами такой стратегии, т.к. именно результатами стратегии являются 
потенциальные проекты и возможности для инвестиций в них. 
 
 
Рисунок 1 – Этапы комплексной оценки инвестиционного проекта 
1 этап. Определение необходимости и стратегического направления 
инвестиционного проекта.
2 этап. Исследование возможностей для инвестиций.
3 этап. Измерение показателей инвестиционного проекта.
4 этап. Оценка результатов внедренного проекта.
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Основные результаты этапа стратегии бизнеса должны включать: 
 миссию компании, включая цели компании в терминах производимых 
товаров и услугах; 
 сектор рынка, который планирует занимать компания в ближнесрочной 
и долгосрочной перспективе; 
 задачи, который должны привести к выполнению целей; 
 портфель возможностей для инвестиций, представленный в общих 
чертах. 
Второй этап. Исследование возможностей для инвестиций. 
Данный этап связан с определением и планированием возможностей для 
инвестиций. Инвестиционные проекты должны быть выгодны с финансовой 
точки зрения, но, кроме этого, они должны способствовать достижению целей 
компании в рамках ее стратегии. Чем лучше возможность для инвестиции, тем 
выше приоритет проекта. Этап состоит из четырех шагов, которые должны быть 
предприняты в определенной последовательности, прежде чем производить 
оценку инвестиционной привлекательности какого-либо из возможных 
проектов. 
1) основная линейка продуктов или сфера деятельности, с которой связана 
возможность инвестиций, должна быть согласована с топ-менеджерами 
компании и руководителями финансового отдела, иначе предложенный 
проект не будет принят представителями менеджмента; 
2) определение возможностей для инвестиций; 
3) определение относительных преимуществ выявленных возможностей для 
инвестиций; 
4) составление портфеля возможностей для инвестиций. 
Совместное использование информационного и экономического 
компонентов позволяет данному модулю исследованию возможностей для 
инвестиций быть полным методом ISS (Information System Strategy – Стратегия 
Информационных Систем). Данный вариант ISS метода, использующего ин_ 
формационный и экономический компоненты, является отличным источником 
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для приоритезации и планирования, необходимых для компании компьютерных 
систем. 
Третий этап. Измерение показателей инвестиционного проекта. 
Данный этап является основной частью комплексной методики оценки 
инвестиционной привлекательности IT-проекта. Он нацелен на измерение 
финансовой стороны проектов, предложенных в результаты работы 
предыдущего этапа. Для полной оценки инвестиционного проекта необходим 
агрегированный анализ, включающий в себя общие показатели, риски и их 
существенность и влияние. 
Этап состоит из методик, о которых говорилось в предыдущих параграфах, 
включая их все воедино. На данном этапе уделяется большое внимание рискам и 
возможным факторам влияния на результаты проекта. 
Рисунок 2 – Комплексная методика оценки эффективности 
инвестиционного проекта 
 
Четвертый этап. Оценка результатов внедренного проекта. Последний этап 
направлен на сопоставление результатов, которые получены после внедрения 
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компьютерной системы с планируемыми результатами. Реальные финансовые 
показатели функционирования внедренной компьютерной системы могут быть 
получены из отчетов менеджмента на местах, где функционирует данная 
система. На основе данных отчетов можно составить картину, показывающую 
реальную ценность проекта. Менеджеры могут предпринять оперативные 
действия в том случае, если обнаружится, что реализуемый проект не приносит 
тех выгод, что были запланированы. 
Рассмотрев проблемы оценки инвестиционного проекта IT-сферы, можно 
сказать, что для такого рода проектов необходима комплексная оценка 
эффективности, например, какая была представлена в данном параграфе. IT-
сфера является рискованной отраслью, поэтому важно понимать какие факторы 
и как могут повлиять на компанию в целом, на ее финансовые показатели и ее 
экономическую безопасность. 
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3 Оценка эффективности инвестиционного проекта Яндекс.Маркет 
 
3.1 Характеристика и нынешнее состояние Яндекс Н.В. 
 
Яндекс является одной из крупнейших интернет-компаний в Европе. С 
1997 года Яндекс поставляет услуги мирового класса: географически 
релевантный поиск на всех цифровых платформах на основе его инновационных 
технологий. Яндекс управляет самой популярной в России поисковой системой. 
Также компания предоставляет ряд других услуг, в том числе транспортные 
услуги, навигационные продукты, объявления и развлекательные услуги в 
России и других регионах, включая СНГ, Центральную Европу, ЕС, Африку и 
Ближний Восток. 
Цель Яндекса – помочь потребителям и организациям лучше 
ориентироваться в онлайн и оффлайн пространствах. Яндекс – технологическая 
компания, которая создает интеллектуальные продукты и услуги, основанные на 
машинном обучении. Продукты и услуги основаны на сложных, уникальных 
технологиях.  
Значительную часть доходов компания получает от интернет-
рекламы. Яндекс дает рекламодателям возможность показывать рентабельные 
объявления, которые соответствуют потребностям, интересам и 
местоположению пользователей. Яндекс предлагает рекламодателям различные 
форматы рекламы на разных платформах. Несколько лет назад Яндекс 
приступил к реализации стратегии по диверсификации потоков доходов и 
расширению привлекательности экосистемы. Другие источники дохода быстро 
растут и поступают от службы обмена информацией, объявлений и других 
источников. 
Бизнес организован в следующих операционных сегментах: 
 поиск и портал; 
 такси (включая наш бизнес по обмену поездками, в который входят 
Яндекс.Такси, а также Uber в России и др.); 
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 бизнес по доставке продуктов питания, в который входят Яндекс.EATs, 
Uber.EATs и Food Party); 
 электронная коммерция (включая сервис Яндекс.Маркет) 
 объявления (в том числе Auto.ru, Яндекс.Реали и Яндекс.Джобы); 
 медиа-сервисы (в том числе КиноПоиск, Яндекс.Музыка, 
Яндекс.Афиша, Яндекс.ТВ); 
 Yandex.Cloud, сервис облачного хранения данных; 
 Яндекс.Драйв, сервис совместного использования автомобилей; 
 геолокационные услуги; 
 Яндекс.Здоровье; 
 Фабрика Данных Яндекса. 
Другие ставки и эксперименты направлены на развитие текущих 
успешных бизнес-моделей и создание новых.  
В 2002 году компания стала самоокупаемой. С тех пор доходы Яндекса 
постоянно растут. В мае 2011 года Яндекс провел размещение акций 
на NASDAQ – фондовой бирже, специализирующейся на высокотехнологичных 
компаниях. Тикер Яндекса – YNDX. Сейчас у Яндекса есть офисы 
и представительства в девяти странах, там работают около 8000 человек. 
На данный момент «Яндекс» занимает уверенные позиции на рынке цифровых 
технологий. Рассмотрим основные показатели финансовой устойчивости, 
которые касаются экономической безопасности. Показатели приведены в 
таблице. Данные взяты за последние 12 месяцев с официального сайта 
investing.com. 
Анализ феноменальных достижений компании «Яндекс» представляется 
особенно важным для понимания, как создается успешная стратегия 
конкуренции не только на локальном рынке, но и в глобальном масштабе. 
«Яндекс» находится в пятерке поисковиков мировой сети, в тридцатке самых 
инновационных компаний мира, и одно из самых востребованных мест для 
работы в России. 
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Таблица 1 – Финансовые результаты Яндекс Н.В. за последние 12 месяцев 
Показатель Значение 
Рентабельность активов, % 14,29 
Рентабельность продаж, % 21,56 
Рентабельность инвестиций, % 17,71 
Оборачиваемость, об. 0,57 
Коэффициент оборачиваемости дебиторской задолженности 10,01 
Коэффициент текущей ликвидности 2,6 
Рост продаж за последние 5 лет, % 26,44 
 
В настоящее время «Яндекс» реализует стратегию по диверсификации 
потоков доходов и расширению привлекательности экосистемы. В связи с этим 
на данный момент «Яндекс» инвестирует в проекты из разных сфер. 
Рассмотрим бизнес-комбинации и инвестиционные сделки «Яндекса за 
2017-2018 года. 
В феврале 2018 года компания и Uber International CV («Uber»), дочерняя 
компания Uber Technologies Inc. завершила объединение Yandex.Taxi Holding BV 
с несколькими юридическими лицами Uber в голландскую компанию MLU BV 
частное общество с ограниченной ответственностью. Компания и Uber 
предоставили свои юридические лица. Слияние было учтен как объединение 
бизнеса.  В результате совершенных сделок «Яндекс» владеет 61,00% уставного 
капитала объединенной компании, 37,96% от Uber и 1,04% от сотрудников 
бизнеса Яндекс.Такси в расчете на общее количество размещенных акций. Из 
7257 млн руб., предназначенных для нематериальных активов, примерно 2115 
млн руб. относятся к приобретенным. 
«Яндекс» рассчитывает добиться значительного синергетического 
эффекта и снижения затрат, используя глубокий технологический опыт 
компании и глобальное совместное использование Uber.  «Яндекс» признал 319 
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млн руб. и 482 млн руб. расходов, связанных с приобретением, которые были 
отнесены на расходы. Эти расходы отражаются в продажах, общих и 
административных расходах в отчете о прибылях и убытках и прочем 
совокупном доходе. 
В октябре 2018 года «Яндекс» завершил сделку по приобретению 90% 
акций Edadeal LLC и ее дочерней компании («Edadeal»). На дату приобретения 
«Яндекс» оценил справедливую стоимость первоначальных 10% акций 
компании в «Edadeal» на сумму 26 млн руб., что было отражено в стоимости 
приобретения. Результаты деятельности Edadeal за период до приобретения не 
оказали бы существенного влияния на результаты деятельности компании. 
27 апреля 2018 года Компания и Сбербанк создали совместное 
предприятие на базе платформы Яндекс.Маркет. Как часть сделки Сбербанк 
подписался на новые обыкновенные акции Яндекс.Маркета на сумму 30000 млн 
руб. С этой даты каждый владеют равным количеством находящихся в 
обращении акций Яндекс.Маркета, и до 10% размещенных акций в обращении. 
Также 27 апреля 2018 года компания произвела деконсолидацию 
Яндекс.Маркета из консолидированных финансовых результатов компании и 
учитывал свои вложения по методу долевого участия в разделе «Инвестиции в 
нерыночные ценные бумаги», первоначально по 
справедливой стоимости 29985 млн руб. Это привело к увеличению прибыли от 
деконсолидации в размере 28244 руб. 
В декабре 2017 г. Компания завершила сделку по приобретению 100% доли 
участия в Deloam Management Limited и ее дочерней компании 
«FoodFox». «FoodFox» – один из ведущих операторов доставки еды в 
Москве. Главной целью приобретения FoodFox было расширение спектра услуг, 
предоставляемых компанией. Справедливая стоимость возмещения составила 
595 млн руб. и состояла из денежного вознаграждения в размере 541 млн руб. 
Также в течение 2018 года «Яндекс» завершила другие приобретения на 
общую сумму приблизительно 751 млн руб. 
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Таким образом, «Яндекс» принимает активную позицию в вопросе 
инвестирования. Сейчас компания находится в отличном финансовом 
положении, о чем говорит ее показатели финансовой устойчивости. При этом 
важно понимать, эффективность и целесообразность инвестиций и как они будут 
влиять на нынешнее состояние организации. 
 
3.2 Оценка эффективности проекта Яндекс.Маркет 
 
Рассмотрим самый масштабный проект «Яндекса» за полеследнее время. 
Яндекс.Маркет, запущенный в 2000 году, – один из самых популярных интернет-
сервисов в России, предлагающий различные товары. Информация, сравнение 
цен и пользовательские обзоры продуктов и интернет-магазинов. На платформе 
агрегируется цена, товар и информация о доступности от тысяч активных 
интернет-магазинов и розничных продавцов, работающих в режиме реального 
времени. На сегодняшний день насчитывается 160 миллионов предложений в 
примерно 3000 товарных категориях от более чем 21000 отечественных и 
международных продавцов. 
Как и Яндекс.Директ, Яндекс.Маркет рассчитывается в основном по цене 
за клик и признает доход только тогда, когда пользователь нажимает на товарные 
предложения, размещенные продавцами на Яндекс.Маркете. 
В апреле 2018 года Яндекс и Сбербанк России завершили создание 
совместного проекта на базе Яндекс.Маркета. Проект представляет собой 
дальнейшее развитие внутренних и международных торговых площадок 
электронной коммерции, в дополнение к магазинам для их сравнения. 
Сбербанк инвестировал 30 млрд руб. в новый совместный проект. На закрытии 
совместное предприятие было оценено на 60 млрд руб. Два партнера владеют 
равными долями в совместном предприятии. Максим Гришаков, генеральный 
директор Яндекс.Маркета, возглавил новый совместный проект, а также вошел 
в совет директора, в которую также входят два представителя «Яндекса», два 
представителя Сбербанка и два независимых директора. 
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В мае 2018 года Яндекс.Маркет запустил в бета-версию торговую 
площадку Беру.ру, позволяющую пользователям совершать покупки из 
несколько категорий на одной платформе и рассчитывать на бесперебойную 
доставку и логистику. В октябре 2018 года Беру.ру вышел из бета-версии, 
насчитывая 15 торговых категорий и 100 000 наименований. Для того, чтобы 
улучшить пользовательский опыт покупок и обеспечить полный спектр, 
предоставляемых услуг, Беру.ру представили первый центр исполнения заказов 
в г. Ростове-на-Дону. Кроме того, Беру.ру арендует объекты сторонних центров 
исполнения. Беру.ру монетизируется на комиссионной основе (в процентах от 
валовой стоимости товара), а также через прямые продажи продукции. 
Аналитики Яндекса предполагают, что окупят такой проект до конца 2023 
года, занимая к тому моменту около 25% рынка электронной коммерции. 
Произведем расчет эффективности до конца 2023 года на основе показателей, 
которые прогнозируют аналитики. 
Общие инвестиции в проект насчитывают 60 млрд руб., 30 из которых 
вкладывает Сбербанк и 30 – Яндекс. Операционная прибыль, прогнозируемая 
аналитиками представлена в таблице 2. 
 
Таблица 2 – Операционная прибыль Яндекс.Маркет 2018-2023 года 
Год Операционная прибыль, тыс. руб. 
2018 4500000 
2019 7500000 
2020 11600000 
2021 18900000 
2022 23500000 
2023 25300000 
 
Стоит отметить, что за 2018 год показатели превзошли ожидания, и в 
таблице представлены фактические показатели за прошедший 2018 год. Ставка 
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дисконтирования была принята 10% на основе выбранной ставки организацией 
в 2018 году. 
На основании таблицы денежных потоков рассчитаем показатели оценки 
эффективности инвестиционного проекта. Расчеты производятся в программе 
Excel. Первым показателем посчитаем NPV, который составил 786 303,72 тыс. 
рублей. Чистый дисконтированный доход положительный, что говорит о 
принятии проекта. Рассмотрим следующий показатель эффективности – PI. 
 
Таблица 3 – Расчет чистого дисконтированного дохода, руб. 
Период 
(год), T 
Первоначальные 
затраты, I 
Денежный поток, 
CF 
Дисконтированный 
денежный поток, DCF 
0 60000000,00   
1  4500000,00 4090909,09 
2  7500000,00 6198347,11 
3  11600000,00 8715251,69 
4  18900000,00 12908954,31 
5  23500000,00 14591651,09 
6  25300000,00 14281190,43 
  NPV 786 303,72 
 
Таблица 4 – Расчет индекса доходности, руб. 
Период 
(год), T 
Первоначальные 
затраты, I 
Денежный поток, 
CF 
Дисконтированный 
денежный поток, DCF 
0 60000000,00   
1  4500000,00 4090909,09 
2  7500000,00 6198347,11 
3  11600000,00 8715251,69 
4  18900000,00 12908954,31 
5  23500000,00 14591651,09 
6  25300000,00 14281190,43 
  NPV 786 303,72 
  PI 1,01 
 
PI проекта составил 1,01, что больше единицы. 1,01 – достаточно 
маленькая доходность для инвестиционного проекта. Но стоит учитывать, что 
аналитики прогнозируют лишь окупаемость к предлагаемому периоду. 
Далее рассмотрим показатель внутренней нормы доходности. 
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Внутренняя норма доходности была посчитана с помощью формулы ВСД 
в Exel, она позволяет автоматически посчитать IRR, имея денежные потоки по 
годам и первоначальные инвестиции. Внутренняя норма доходности составила 
10%, т.е. именно при выбранной ставке дисконтирования проект окупается и 
NPV проекта равен 0 или небольшому положительному результату, что видно в 
расчетах выше. Рассмотрим последний показатель эффективности – DPP, с 
помощью которого мы сможем понять точный срок окупаемости проекта по 
прогнозируемым данным. 
 
Таблица 5 – Расчет внутренней нормы доходности, руб. 
Период (год), T Первоначальные затраты, I Денежный поток, CF 
0 60000000,00 -60000000,00 
1  4500000,00 
2  7500000,00 
3  11600000,00 
4  18900000,00 
5  23500000,00 
6  25300000,00 
 IRR 10% 
 
По графе дисконтированный денежный поток нарастающим итогом видно, 
что окупаемость инвестиций наступает только на шестой год реализации, т.е. на 
2023 год, как и прогнозируют аналитики. Более точно дисконтированный срок 
окупаемости составил почти шесть лет – 5,99 
Таким образом, мы видим, что все показатели эффективности находятся в 
допустимом диапазоне для принятия проекта. Важно учитывать, что это 
прогнозируемые показатели, основанные на экспертной оценке и аналитике. Как 
говорилось во второй главе данной работы для проекта необходима 
комплексный анализ эффективности. Для более точной оценки инвестиционного 
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проекта и его влияния на финансовую устойчивость организации необходимо 
проанализировать риски и угрозы проекта. 
 
Таблица 6 – Расчет динамического срока окупаемости, руб. 
Период 
(год), T 
Первоначальные 
затраты, I 
Денежный 
поток, CF 
Дисконтирован
ный денежный 
поток, DCF 
Дисконтирован
ный денежный 
поток 
нарастающим 
итогом 
0 60000000,00    
1  4500000,00 4090909,09 4090909,09 
2  7500000,00 6198347,11 10289256,20 
3  11600000,00 8715251,69 19004507,89 
4  18900000,00 12908954,31 31913462,20 
5  23500000,00 14591651,09 46505113,29 
6  25300000,00 14281190,43 60786303,72 
   DPP 5,99 
 
 
3.3 Анализ рисков инвестиционного проекта Яндекс.Маркет и его 
влияние на экономическую безопасность организации 
 
Для анализа влияния инвестиционной деятельности на экономическую 
безопасность организации недостаточно оценки эффективности проекта. Оценка 
эффективности дает количественную оценку без учета возможных потерь. А как 
мы уже говорили ранее потери могут быть многообразными. Поэтому для более 
релевантного анализа проведем оценку рисков и угроз, которые могут 
возникнуть при реализации проекта. 
Многие аналитики скептически отнеслись к совместному проекту 
«Яндекса» и Сбербанка. На это есть две веские причины. Во-первых, логистика. 
Для наращения объемов продаж и улучшения сервиса проекту понадобятся 
склады, транспорт и стратегия логистики, которая будет позволять доставлять 
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товары вовремя и в безопасности. Такого на данный момент у Яндекса.Маркета 
нет. И, во-вторых, конкуренция. AliExpress, Amazon и eBay – давние игроки на 
рынке электронной коммерции, и сейчас занимают передовые позиции с 
отлаженной логистической системой и сервисом. Возможно, именно по этой 
причине событие вызвало противоречивые отзывы экспертов. 
На данный момент сайт посещают примерно 3 млн человек в день, чтобы 
найти и сравнить товары, почитать отзывы. Подключено больше 20 тысяч 
магазинов. Товаров на площадке более 160 млн. 
Максим Гришаков, генеральный директор Яндекс.Маркета, считает, что 
это очень прибыльный проект, но, возможно, на каком-то этапе люди все равно 
выберут какой-то один онлайн-магазин и будут туда ходить. В связи с этом 
приходится инвестировать в проект агрессивнее других, потому что нужен 
масштаб. Сейчас каждый заказ обходится гораздо дороже, чем если бы мы были 
в десять раз больше. 
В ежегодном отчете за 2018 год «Яндекс» оставил записи о возможных 
рисках, в которых указано, что доходы компании в основном получены от 
интернет-рекламы, рынок которой очень высок, является конкурентным и 
быстро меняется. Значительные изменения в этой отрасли или изменения в 
интернет-предпочтениях пользователей или рекламодателя может негативно 
повлиять на финансовое положение и результаты деятельности компании. 
Другие доходы, в основном представленные комиссионными доходами от 
бизнеса такси, продолжают увеличивать. Дебиторская задолженность, как 
правило, необеспечена и в основном получена из доходов, полученных от 
клиентов, находящихся на территории Российской Федерации. Для управления 
рисками компания поддерживает свой портфель инвестиций в различные 
срочные депозиты и ценные бумаги. 
Таким образом, главными рисками своей деятельности «Яндекс» 
определяет рост необеспеченной дебиторской задолженности и изменчивость 
рынка. 
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Для более полного и количественного анализа рисков Яндекс.Маркета 
стоит рассмотреть факторы, влияющие на проект. К таким относятся: 
 конверсия от рекламы; 
 количество размещенных объявлений; 
 количество посетителей; 
 доходы от размещения рекламы на платформе; 
 размер комиссии; 
Рассматривая факторы по отдельности, становится ясным, что наибольшее 
влияние оказывает доходы от размещения рекламы на платформе. Поскольку 
конверсия от рекламы является зависимым фактором от доходов от рекламы. За 
размещение объявлений в данный период времени взымать плату «Яндексу» не 
эффективно, поскольку необходимо набрать как можно больше объявлений для 
посетителей сайта. Размер комиссии вероятнее всего останется на одном уровне, 
также по причине наибольшего набора объявлений с магазинов. А фактор 
зависимости от количества посетителей на данном этапе очень сложно оценить, 
поскольку их количество очень сильно колеблется. 
 Таким образом, возьмем фактор доходов от размещения рекламы за 
основной и оценим риски с его зависимостью. Рассмотрим анализ 
чувствительности на данный фактор. Составим таблицу. Возьмем параметр с 
шагом 30%. За 0% прията ситуация с нулевыми доходами от размещения 
рекламы на платформе. 
 
Таблица 7 – Анализ чувствительности на изменение расходов на рекламу 
Параметр 0 30% 60% 90% 120% 
Доходы от размещения 
рекламы на платформе, 
тыс. руб. 
0 6516000 13032000 19548000 26064000 
NPV, тыс. руб. -9063205 -6108100 -3223719 -343208 2755753 
изм. NPV, % -1152 -776 -409 -43 350 
 
Значения NPV также были рассчитаны по каждому случаю отдельно. Из 
таблицы видим, что увеличение затрат на рекламу сильно влияет на показатели 
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эффективности, в нашем случае на NPV. Во многом это связано с небольшим 
NPV, т.к. проект рассчитан по годам окупаемости. Тем не менее наблюдается 
большая зависимость фактора доходов от размещения рекламы на платформе. 
Анализ чувствительности показывает, что при отхождении от плановых 
показателей во время реализации проекта именно по направлению рекламы, 
проект может быть убыточен. 
Однако сомневаться в услугах рекламы «Яндекса» не приходится, о чем 
говорят и сами аналитики компании. Вопрос реализации проекта возникает в 
степени влияния проекта на основную деятельность компании. Ведущим 
направлением «Яндекса» является «Поиск и портал». Доходы этого направления 
складываются из размещения рекламы. Таким образом, магазины, которые в 
данный момент осваивают рекламный бюджет в Яндекс.Директе (сервис 
направления «Поиск и порталы») в дальнейшем будут приобретать рекламу в 
Яндекс.Маркете. 
Для более точного понимания зависимости фактора доходов от рекламы на 
результаты проекта проанализируем риски методом математического 
моделирования Монте-Карло. 
Математическая модель анализируемого проекта реализована в пакете 
прикладных программ Project Expert. В Project Expert имеется блок анализа 
проекта методом Монте-Карло. Для проведения имитационного моделирования 
с помощью блока анализа Project Expert необходимо выбрать факторные 
показатели, задать возможные диапазоны изменения каждого факторного 
показателя и число сценариев для расчета показателей эффективности проекта. 
Для проведения расчетов в качестве факторных показателей были выбраны 
конверсия, доходы от размещения рекламы и комиссия от продаж. Диапазоны 
возможных изменений факторных показателей были выбраны одинаковыми для 
всех показателей и равными [-10%; +10%]. При имитационном моделировании в 
Project Expert используется равномерный закон распределения случайных 
величин. Анализ рисков проводился по показателю чистого дисконтированного 
дохода NPV. Результаты расчетов представлены в виде графика на рисунке 2. 
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Полученные в результате расчетов статистические данные сгруппированы 
в семь интервалов. Полученное в результате имитационного моделирования 
статистическое распределение показано на рисунке 3. Среднее значение NPV 
равно -343208 тыс. руб. Среднее квадратическое отклонение  = 0,43. 
Коэффициент вариации V = 24%. Сплошной линией на рисунке 3 показан график 
теоретической нормальной функции распределения (нормальная кривая), 
построенный при тех же значениях параметров распределения, что говорит о 
нормальном законе распределения случайной величины NPV инвестиционного 
дохода. По горизонтальной оси на рисунке показаны значения NPV, по 
вертикальной – вероятность. 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рисунок 3 –  Результаты расчетов имитационного моделирования 
 
В результате анализа проект в средних диапазонах показал, что проект на 
конец 2023 года будет не эффективен. Анализ еще раз повторяет вывод, что 
высокий риск обусловлен, сроком проекта, поскольку Яндекс до 2023 планирует 
только окупить инвестиции. Тем не менее имитационное моделирование еще раз 
подтверждает высокую зависимость проекта от фактора доходов от размещения 
рекламный объявлений. 
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Таким образом, в случае успешной реализации проекта, т.е. соответствия 
прогнозам аналитиков, выручка Яндекса может упасть по ведущему 
направлению – «Поиск и портал». 
Посчитаем возможные потери прибыли направления Поиск и портал. 
По итогам первого квартала 2019 года «Яндекс» повысил прогноз роста 
консолидированной выручки (без учета Яндекс.Маркета) в 2019 году по 
сравнению с прошлым годом до 30-34%, говорится в сообщении компании. В 
феврале этого года «Яндекс» ожидал роста консолидированной выручки по 
итогам 2019 года на 28-32%. Кроме того, компания улучшила прогноз роста 
выручки в сегменте «Поиск и портал – теперь ожидает повышения показателя по 
итогам 2019 года на 19-21% по сравнению с 2018 годом. В феврале «Яндекс» 
ожидал роста выручки этого сегмента на 18-20%. Консолидированная выручка 
«Яндекса» согласно стандартам US GAAP в I квартале 2019 года выросла на 45% 
и составила 37,3 млрд руб. При этом выручка в сегменте «Поиск и портал» за 
этот период увеличилась на 26% – до 27,1 млрд руб. 
За базис возьмем данные по прогнозам и данные за 2018 год. В сумме за 
2018 г. портал и поиск принес «Яндексу» выручку в размере 104,4 млрд руб., что 
на 24% больше, чем годом ранее. 
Рассчитаем прогнозируемую прибыль до 2023 года включительно. 
Отметим, что прибыль по остальным направлениям деятельности остаются 
неизменными. По прогнозируемым данным составим таблицу. 
 
Таблица 7 – Прогнозируемая прибыль по отдельным направлениям 
Год 2018 2019 2020 2021 2022 2023 
Прибыль, «Поиск и портал», млрд руб. 104,4 126,3 152,85 184,9 223,8 270,8 
Прибыль, Яндекс.Маркет, млрд. руб 4,5 7,5 11,6 18,9 23,5 25,3 
 
По составленным данным составим математическую модель в Excel, при 
которой количество общих заказов рекламы по направлениям Яндекс.Маркет и 
«Поиск и портал» будет увеличиваться на 8% (по прогнозам аналитиков), при 
этом выручка по направлению Яндекс.Маркет будет отражаться согласно 
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прогнозам и расчетам выше. Суть модели заключается в том, что индекс 
увеличения клиентов будет направлен для увеличения прибыли для направления 
Яндекс.Маркет, и в случае недобора прогнозируемой прибыли, она 
вычитывается из прибыли направления «Поиск и портал». В результате 
получаем таблицу. 
Теперь сравним прогнозы и результаты по составленной модели. 
Результаты изображены в таблице. 
Каждый год наблюдается снижение прибыли по направлению «Поиск и 
портал». Таким образом, существующий риск может принести потери в среднем 
3,2 за каждый год, чего не учитывают аналитики «Яндекса». 
 
Таблица 8 – Результаты модели влияния прибыли 
Год 2018 2019 2020 2021 2022 2023 
Прибыль, «Поиск и портал», млрд руб. 104,4 123,3 148,21 177,34 214,4 260,68 
Прибыль, Яндекс.Маркет, млрд. руб 4,5 7,5 11,6 18,9 23,5 25,3 
Индекс увеличения клиентов 1 1,08 1,16 1,24 1,32 1,40 
 
Таблица 9 – Изменение прибыли 
Год 2018 2019 2020 2021 2022 2023 
Прибыль, прогноз, млрд руб. 104,4 126,3 152,85 184,9 223,8 270,8 
Прибыль, модель, млрд. руб 104,4 123,3 148,21 177,34 214,4 260,68 
Изменение прибыли, % 0% -2,38% -3,04% -4,09% -4,20% -3,74% 
 
На основе этих показателей посчитаем показатели финансовой 
устойчивости, которые возможно определить, и сравним их с нынешними. 
Результаты изображены в таблице 10. 
Результаты расчета показателей показывают, что если брать расчет 
возможным, то рентабельность упадет на 2,8% несмотря на рост прибыли на 
инвестиции и почти низменном показателе роста продаж за 5 лет. Такое явление 
обусловлено синергией направления «Поиск и портал» и проекта 
Яндекс.Маркет. 2,8% является большим показателем, в абсолютном выражении 
за 5 лет сумма составит 25,9 млрд руб.  
 
52 
 
Таблица 10 – Показатели финансовой устойчивости на 2018-2023 года 
Показатель Значение, % 
Рентабельность 18,76 
Прибыль на инвестиции 23,81 
Рост продаж за последние 5 лет 28,78 
 
Таким образом инвестиционный проект «Яндекса» безусловно повлияет на 
показатели финансовой устойчивости организации и ее экономическую 
безопасность, но при этом успешная реализация проекта не даст больших 
отклонений. Серьезные проблемы, задевающие экономическую безопасность 
компании, могут возникнуть только при неудачной реализации проекта и потери 
инвестиций. Для того чтобы проект был эффективен необходима комплексный 
анализ, учитывающий все факторы, которые могут повлиять на компанию в 
целом. В данном случае исследование показало, что проект не дает тех 
результатов, которые прогнозируются аналитиками, поэтому в оценке 
эффективности важно учитывать все детали, влияющие на компанию. 
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ЗАКЛЮЧЕНИЕ 
 
Цель данной дипломной работы являлась разработка комплексной модели 
оценки эффективности проекта, позволяющей оценить его влияние на 
экономическую безопасность организации., которая была достигнута ввиду 
поставленных задач. 
Таким образом, оценив инвестиционную эффективность проекта 
Яндекс.Маркет по предложенной комплексной модели можно сказать, что 
проект при его успешной реализации может неоднозначно отразиться на 
экономической безопасности Яндеккс Н.В. Об этом говорит возможное 
снижение рентабельности организации на 2,8%. Для крупной организации 
потеря 2,8 от прибыли является существенной. В абсолютном выражении сумма 
составляет 25,9 млрд руб. 
Основными критериями для анализа влияния инвестиционной 
деятельности на экономическую безопасность компании были использованы: 
1) рентабельность продаж;  
2) рентабельность инвестиций; 
3) рост продаж за 5 лет. 
Рост двух последних показателей на фоне падения первого отчетливо 
показывает влияние как может повлиять успешно реализованный 
инвестиционный проект. Продажи компании растут, прибыль с инвестиций 
растет, но при этом рентабельность может быть неизменна, либо быть ниже 
прежней. Это говорит о неучтенных факторах, которые повлияли на 
организацию в целом. В данном исследовании основным фактором влияния 
выступила «синергия» схожих проектов компании. 
В работе структурировано описана оценка эффективности проекта 
Яндекс.Маркет и анализ его рисков, что дает представление о привлекательности 
проекта, при этом оценка эффективности не может полностью описать влияние 
проекта на компанию и ее финансовую устойчивость. Поэтому важно выявлять 
факторы, влияющие на проект и проводить оценку с учетом этих факторов. 
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Данное исследование в большей степени характерно для IT-сферы.  
Даже при всех положительных показателей инвестиционной 
эффективности нельзя с точностью предположить о росте финансовой 
устойчивости. 
Поэтому инвестирование независимо от типа инвестиционных проектов 
неизбежно связано с неопределенностью. Любому инвестиционному проекту, 
сопутствуют множество потенциальных угроз. Обусловлено это тем, что всегда 
существует вероятность нежелательных событий. А управление 
инвестиционными рисками позволяет избегать потерь и убытков, и 
реализовывать инвестиционные проекты с положительным влиянием на 
экономическую безопасность, что и показало данное исследование 
Таким образом, уровень экономической безопасности является одним из 
основных показателей инвестиционной привлекательности и надежности 
предприятия. Реально уровень экономической безопасности предприятия – это 
характеристика его жизнеспособности. А эта категория особенно существенна в 
тех отраслях, которые считаются «проблемными» или переживают кризис. 
Оценивая экономическую безопасность предприятия некоторые положения 
такой оценки соответственно будут пересекаться с определенными видами 
деятельности предприятия. В основном это затрагивает формирование 
стратегических интересов предприятия и соответственно их количественного 
толкования. Соответственно этот затрагивает стратегическое управление 
предприятием.  
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ПРИЛОЖЕНИЕ А 
 
Основные показатели экономической безопасности 
 
Таблица А.1 – Основные показатели экономической безопасности 
Основные 
показатели 
Составляющие показатели 
Значение 
показателя в 
нормальном 
состоянии % 
Норма
льный 
уровен
ь 
Критический 
уровень 
(экспертная 
оценка) 
Производственные: 
 
динамика производства 
(рост, спад, стабильное 
состояние, темпы 
изменения) 
100 1 0,5 
реальный уровень загрузки 
производственных 
мощностей 
100 1 0,5 
доля НИОКР в общем 
объеме работ 
40 1 0,5 
доля НИР в общем объеме 
НИОКР 
20 1 0,6 
темп обновления основных 
производственных фондов 
(реновации) 
10—13 1 0,5 
стабильность 
производственного 
процесса (ритмичность, 
уровень загруженности в 
течение определенного 
времени) 
100 1 0,5 
удельный вес производства 
в ВВП 
100 1 0,5 
оценка 
конкурентоспособности 
продукции 
100 1 0,5 
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Продолжение таблицы А.1 – Основные показатели экономической безопасности 
Основные 
показатели 
Составляющие показатели Значение 
показателя в 
нормальном 
состоянии % 
Норма
льный 
уровен
ь 
Критический 
уровень 
(экспертная 
оценка) 
Финансовые: фактический и 
необходимый объем 
инвестиций (для 
поддержания и развития 
имеющегося потенциала) 
100 1 0,1 
уровень инновационной 
активности (объем 
инвестиций в 
нововведения) 
100 1 0,14 
 
уровень рентабельности 
производства 
100 1 0,0725 
фондоотдача 
(капиталоемкость) 
производства 
100 1 0,5 
просроченная 
задолженность 
(дебиторская и 
кредиторская) 
100 1 0,5 
доля обеспеченности 
собственными источниками 
финансирования оборотных 
средств, материалов, 
энергоносителей для 
производства 
100 1 0,3 
Социальные: уровень оплаты труда по 
отношению к среднему 
показателю 
150—200 1 0,5 
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Окончание таблицы А.1 – Основные показатели экономической безопасности 
Основные 
показатели 
Составляющие показатели Значение 
показателя в 
нормальном 
состоянии % 
Норма
льный 
уровен
ь 
Критический 
уровень 
(экспертная 
оценка) 
Социальные: уровень задолженности по 
зарплате 
Показатель устанавливается учетной 
политикой организации 
потери рабочего времени 
Показатель устанавливается учетной 
политикой организации 
структура кадрового 
потенциала 
Показатель устанавливается учетной 
политикой организации 
 
